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DOVODOVA SPRAVA

1. KONTEXT NAVRHU
. Dovody a ciele navrhu

Tento ndvrh je sucastou SirSej iniciativy Komisie o trvalo udrzatelnom rozvoji. Vytvéra
zéklad pre ramec EU, ktory hladiskam environmentalneho, socialneho a spravneho dosahu
(ESQG) pripisuje v ramci finan¢ného systému ustrednt ulohu s cielom podporit’ transformaciu
europskeho hospodarstva na ekologickejsi, odolnejsi a obehovy systém. Faktory ESG by sa
mali zohladfiovat’” v procese investicného rozhodovania v zaujme dosiahnutia vicSej
udrzatelnosti investicii, a to s prihliadnutim na emisie plynov, vycerpavanie zdrojov alebo
pracovné podmienky. Cielom tohto ndvrhu a sibeZne navrhnutych legislativnych aktov je
konzistentne naprie¢ odvetviami zaclenit' hladiskd ESG do investicného a poradenského
procesu. Tym by sa malo zabezpecit, aby vSetci Gcastnici finanéného trhu (spravcovskeé
spolo¢nosti PKIPCP, spravcovia AIF, poistovne, IZDZ, spravcovia EuVECA a spravcovia
EuSEF), distribttori poistenia alebo investi¢ni poradcovia, ktori dostali mandat od svojich
klientov alebo prijemcov, v ich mene prijimali investicné rozhodnutia, zacleiiovali hl'adiska
ESG do svojich vnltornych procesov a informovali v tejto stvislosti svojich klientov.
V snahe pomdct’ investorom pri porovnavani uhlikovej stopy investicii sa ndvrhmi navyse
zavadzaji nové kategorie nizkouhlikovych referencnych hodnét a referenénych hodnét pre
kladny vplyv v oblasti emisii uhlika. Tieto vzajomne sa podporujice navrhy by mali ul'ah¢it
tok investicii do udrzatelnych projektov a aktiv v celej EU.

Balik pravnych aktov Komisie nadvizuje na globalne snahy o dosiahnutie udrzatel'nejSieho
hospodarstva. Vlady na celom svete si zvolili udrzatel'nejSiu cestu pre nasu planétu a naSe
hospodarstvo prijatim PariZskej dohody o zmene klimy z roku 2016 a programu trvalo
udrZzatel’'ného rozvoja Organiziacie Spojenych narodov (OSN) do roku 2030.

EU sa zaviazala krozvoju, ktory pokryva potreby sucasnosti bez toho, aby oslaboval
schopnost’ buducich generacii uspokojovat’ svoje vlastné potreby. UdrZzatelnost’ je Gstrednym
prvkom eurépskeho projektu uz dlhodobo. V zmluvach EU sa uznavaju jeho socidlne
a environmentalne rozmery, o ktoré¢ by sa malo spolo¢ne usilovat’.

V ozndmeni Komisie z roku 2016 o d’alsich krokoch pre udrzate'ni eurdpsku buducnost’ sa
spajaju ciele trvalo udrzatelného rozvoja' podl'a programu trvalo udrzateného rozvoja OSN
do roku 2030 s eurdpskym politickym ramcom s cielom zabezpecit, aby sa ciele trvalo
udrzateného rozvoja zohladnovali vo vietkych opatreniach a politickych iniciativach EU
v ramci EU a na celom svete uz na zaciatku. EU je takisto plne odhodlana dosiahnut’ ciele EU
v oblasti klimy a energetiky do roku 2030 a zaclenit’ trvalo udrzateI'ny rozvoj do hlavného
pradu politik EU, ako bolo ozndmené v politickych usmerneniach Jeana-Clauda Junckera
pre Eurépsku komisiu? z roku 2014. Mnohymi z politickych priorit Europskej komisie na
roky 2014 — 2020 sa tak prispieva k plneniu cielov EU v oblasti klimy a vykonava program
trvalo udrzatelného rozvoja do roku 2030. Patri medzi ne Investi¢ny plan pre Eurépu?,

Sedemnast’ cielov trvalo udrzatelného rozvoja predstavuje kvalitativne a kvantitativne ciele na
nasledujucich 15 rokov, ktoré nam umoznia, aby sme sa pripravili na buducnost ausilovali sa
o zabezpeCenie l'udskej dostojnosti, stability, zdravej planéty, spravodlivych a odolnych spolo¢nosti
a prosperujucich ekonomik.

Novy zaciatok pre Europu: moja agenda pre zamestnanost, rast, spravodlivost’ a demokratickl zmenu —
Politické usmernenia pre budicu Eurdpsku komisiu, Strasburg, 15. jila 2014, k dispozicii na adrese:
https://ec.curopa.ecu/commission/sites/beta-political/files/juncker-political-guidelines-speech_sk.pdf

3 Oznémenie Komisie Eurdpskemu parlamentu, Rade, Eurépskemu hospodarskemu a socialnemu vyboru,
Vyboru regionov a Eurdpskej investicnej banke: Investi¢ny plan pre Europu [COM(2014) 903 final].
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balik predpisov o obehovom hospodarstve*, balik predpisov v oblasti energetickej tinie°,
aktualizicia stratégie EU pre biohospodarstvo, tinia kapitilovych trhov’ a rozpoéet EU
na roky 2014 — 2020 vratane Kohézneho fondu a vyskumnych projektov. Komisia okrem
toho vytvorila platformu viacerych zainteresovanych strdn na sledovanie a vymenu
osvedcenych postupov v suvislosti s plnenim ciel'ov trvalo udrzate'ného rozvoja.

Dosiahnutie cielov EU v oblasti udrzatelnosti si vyzaduje vyznamné investicie. Pokial ide
o samotnu oblast’ klimy a energetiky, odhaduje sa, ze do roku 2030 budu na dosiahnutie
cielov v oblasti klimy a energetiky potrebné dodatocné ro¢né investicie v objeme 180 miliard
EURS®. Podstatna &ast’ tychto finanénych tokov bude musiet pochadzat zo sukromného
sektora. Preklenutie tohto rozdielu v investiciaich znamena vyrazne preorientovat sukromné
kapitalové toky smerom k udrzatelnejSim investiciam a vyzaduje si komplexné prehodnotenie
europskeho finanéného ramca.

V tejto stuvislosti Komisia v decembri 2016 zriadila expertnu skupinu na vysokej tirovni na
vypracovanie komplexnej stratégie EU pre udrzatelné financovanie. Expertna skupina na
vysokej urovni uverejnila svoju zaverenli spravu’ 31. janudra 2018. Tato sprava obsahuje
komplexna viziu o udrzatelnom financovani pre Eurdpu, pricom sa v nej identifikuju dva
imperativy pre europsky finan¢ny systém. Prvym je posilnenie prispevku financovania
k udrzatelnému a inkluzivhemu rastu. Druhym je posilnenie financnej stability zaclenenim
faktorov ESG do rozhodovacieho procesu o investiciach. Expertné skupina na vysokej trovni
vydala osem kl'icovych odporacani, o ktorych sa domnieva, Ze su zdkladnymi stavebnymi
prvkami udrzateI'ného eurdépskeho finanéného systému. V ramci tychto odporucani sa
expertnd skupina na vysokej urovni domnieva, ze poskytovatelia indexu by sa mali poziadat’,
aby zverejnili udaje o expozicii indexu voci parametrom udrzZatelnosti na zaklade cennych
papierov zahrnutych do indexu a ich vah. Organ ESMA by zaroveil mal zahrnit' odkazy na
hl'adiska udrzatel'nosti do svojho usmernenia k ,,vyhlaseniu o referen¢nej hodnote*, v ktorom
by sa malo jasne uviest, ako sa v metodike referen¢nej hodnoty zohladiiuju hladiska
udrzatel'nosti (ESG) vratane prechodu na nizkouhlikové hospodarstvo.

Expertnd skupina na vysokej urovni poukazala na to, ze indexy a referencné hodnoty maju na
investicie nepriamy, ale vyznamny vplyv. Mnoho investorov sa spoliecha na referenéné hodnoty
najmé pri pridel'ovani portfolia a s cielom merat’ vykonnost’ finan¢nych produktov. Zatial’ ¢o
poskytovatelia indexu vyvijali Siroku Skalu indexov, ktorych cielom je zachytit hladiska
udrzatelnosti a klimy, ich vyznam pri celkovom pridel'ovani portfolia zostava obmedzeny.

V nadvéznosti na pracu expertnej skupiny na vysokej Urovni a s cielom prispiet’ k SirSiemu
usiliu o prepojenie financovania s potrebami nasej planéty a spolo¢nosti uverejnila Komisia

Oznamenie Komisie Eurdpskemu parlamentu, Rade, Eurépskemu hospodarskemu a socidlnemu vyboru
a Vyboru regiénov: Kruh sa uzatvara — Akény plan EU pre obehové hospodarstvo, COM(2015) 614 final.
Oznémenie Komisie Eurdpskemu parlamentu, Rade, Eurépskemu hospodarskemu a socialnemu vyboru,
Vyboru regionov a Eurdpskej investicnej banke: Ramcova stratégia odolnej energetickej unie
s vyhl'adovou politikou v oblasti zmeny klimy [COM(2015) 80 final].

6 Ares(2018) 975361.

Oznamenie Komisie Eurépskemu parlamentu, Rade, Eur6pskemu hospodarskemu a socialnemu vyboru
a Vyboru regionov: Akény plan na vybudovanie tinie kapitalovych trhov [COM(2015) 468 final].
Odhad predstavuje priemerny ro¢ny rozdiel v investiciach za obdobie rokov 2021 az 2030 zaloZeny na
prognozach modelu PRIMES, ktory pouzila Eurdpska komisia v posideni vplyvu k nadvrhu smernice
o energetickej efektivnosti (2010), http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?qid=1483696687107&uri=CELEX:52016SC0405.

ZavereCna sprava expertnej skupiny na vysokej urovni pre udrzatelné financie za rok 2018:
»Financovanie udrzatelného eurdpskeho hospodarstva“.
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8. marca 2018 akény plan o financovani udrzatelného rastu'®. V tomto akénom plane
Komisia ozndmila pripravované opatrenia na zvySenie transparentnosti metodik referencnych
hodnét z hladiska ESG, ako aj iniciativu scielom navrhnut S$tandardy pre metodiku
nizkouhlikovych referenénych hodnét v Unii.

Spolo¢né Standardy pre nizkouhlikové referencné hodnoty by sa zamerali na rieSenie rizika
tzv. greenwashingu, v rdmci ktorého sa vSetky nizkouhlikové indexy propaguji rovnako ako
environmentalne relevantné napriek tomu, ze maju odlisné vlastnosti. Okrem toho rdzne
urovne transparentnosti metodiky z hladiska ESG stazuji c€astnikom trhu porovnavanie
indexov, ktorého ciel'om je vybrat’ vhodné referencné hodnoty pre ich investi¢nu stratégiu.

S cielom riesit’ identifikované problémy tento navrh prinaSa zmenu nariadenia o referencnych
hodnotach. Stanovuju sa vnom dve kategorie referenénych hodnét: i) nizkouhlikové
referencné hodnoty a ii) referencné hodnoty pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika.

. Sulad s existujucimi ustanoveniami v tejto oblasti politiky

Névrhom sa zmeni nariadenie o referen¢nych hodnotich zavedenim pravidiel, v ktorych sa
stanovi a upravi poskytovanie nizkouhlikovych referenénych hodnot a referenénych hodnot
pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika. Je v stlade s cielom nariadenia o referen¢nych
hodnotach, ktorym sa ma dosiahnut’, aby referencné hodnoty zarucovali presné a spol'ahlivé
zobrazenie hospodarskej reality a aby ich mohli l'ahko pochopit’ vSetky zainteresované strany,
¢im sa podpori vysoka urovenn ochrany spotrebitelov a investorov. Navrhom sa zavadzaju
dal$ie poziadavky na zabezpecenie transparentnosti metodiky novych kategorii referenénych
hodnét, aby sa zvysila ich porovnatel'nost’ a umoznilo sa lepSie rozhodovanie zo strany
spravcov portfolii.

. Stilad s ostatnymi politikami Unie

Navrhom sa dopliiaju existujice politiky EU v oblasti Zivotného prostredia a klimy tym, Ze sa
zvySuje transparentnost metodik referenénych hodnét zhladiska ESG a zavadzaju sa
harmonizované pravidla pre nizkouhlikové referenéné hodnoty, ktoré by mali viest
k efektivnejSiemu nasmeruvaniu investicii do udrzatelnych aktiv.

Tento navrh je stcastou balika opatreni tykajicich sa udrzateI'ného financovania, ktory je
prioritnym opatrenim v rdmci projektu Unie kapitalovych trhov. Obsahuje opatrenia na
vyuzitie transformacnej sily financnych technolédgii a na presmerovanie sikromného kapitalu
na udrzatel'né investicie. Prispieva k rozvoju integrovanejSich kapitdlovych trhov tym, ze
investorom ulahcuje vyuzivanie jednotného trhu pri prijimani informovanych rozhodnuti.

Tento navrh je zaroven sucastou komplexnejiej stratégie EU zameranej na uskuto¢iiovanie
programu EU v oblasti klimy a trvalo udrzatelného rozvoja a prispieva k dosahovaniu ciel'ov
Unie v oblasti energetiky a klimy na obdobie rokov 2014 — 2020, ako je napriklad politika pre
CistejSie ovzdusie, balik predpisov o obehovom hospodarstve, stratégia energetickej unie
vratane balika opatreni v oblasti Gistej energie pre vsetkych Eurépanov a stratégia EU pre
adaptaciu na zmenu klimy.

Tento navrh je v stlade s preskiimanim eurépskeho systému organov finanéného dohladu'’,
v ramci ktorého sa predpokladd, ze Eurdpsky organ pre bankovnictvo'?, Eurdpsky organ pre

10 Oznamenie Komisie Eurépskemu parlamentu, Rade, Eurépskemu hospodarskemu a socialnemu vyboru

a Vyboru regionov: Akény plan: Financovanie udrzatelného rastu [COM(2018) 097 ﬁngl].

Navrh nariadenia Eurdpskeho parlamentu a Rady, ktorym sa menia nariadenia (EU) ¢. 1093/2010,
1094/2010, 1095/2010, 345/2013, 346/2013, 600/2014, 2015/760, 2016/1011, 2017/1129 [COM(2017)
536 final].
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poistovnictvo a déchodkové poistenie zamestnancov'® a Eurépsky organ pre cenné papiere

atrhy'* pri plneni svojich tiloh zohladnia rizikd stvisiace s faktormi environmentalneho,
socialneho a spravneho dosahu, ato s cielom dosiahnut’ va¢si stlad ¢innosti na financnom
trhu s udrzatelnymi cielmi. Tento ndvrh je napokon v stlade sndvrhom Komisie
o celoeuropskom osobnom doéchodkovom produkte (PEPP), v ktorom sa takisto predpoklada
niekol’ko zverejneni informacii v suvislosti s faktormi environmentdlneho, socialneho

a spravneho dosahu'.

2. PRAVNY ZAKLAD, SUBSIDIARITA A PROPORCIONALITA
. Pravny zaklad

V ¢&lanku 114 Zmluvy o fungovani Eurdpskej tnie (ZFEU) sa Eurépskemu parlamentu a Rade
udel'uje pradvomoc prijimat’ opatrenia na aproximaciu zakonov, inych pravnych predpisov
a spravnych opatreni v ¢lenskych Statoch, ktoré sa tykaju vytvorenia a fungovania vnutorného
trhu. Clanok 114 ZFEU umoziiuje EU prijimat’ opatrenia nielen na odstranenie su¢asnych
prekdzok pri uplatiiovani zdkladnych slobod ana zabranenie vzniku takychto prekazok
vratane prekazok, ktoré hospodarskym subjektom vratane investorov stazuju plné vyuzitie
vyhod vnutorného trhu.

Chybajace harmonizované pravidla EU pre nizkouhlikové referenéné hodnoty vytvorili pre
tieto referencné hodnoty odlisné Standardy, ¢o mdze potencidlne zmiast' investorov a viest
k neoptimalnemu vyberu indexov na meranie vykonnosti nizkouhlikovych fondov
a produktov. V ¢&lanku 114 ZFEU sa EU udeluje pravo konat s cielom i) zabezpedit
fungovanie vnutorného trhu, pokial' ide o nizkouhlikové indexy, ktoré sa pouzivaji na
meranie vykonnosti nizkouhlikovych investiénych portfolii, ii) obmedzit'® prekazky
bezproblémového fungovania vnutorného trhu aiii) ulah¢it’ cezhranicné investicie do
udrzatelnych &innosti v celej Unii.

. Subsidiarita (v pripade inej ako vylu¢nej pravomoci)

Névrh Komisie na zmenu nariadenia o referenénych hodnotich je v stlade so zasadou
subsidiarity stanovenou v &lanku 5 ods. 3 Zmluvy o EU (ZEU), v ktorej sa vyzaduje, aby Unia
konala len v takom rozsahu a vtedy, ak ciele zamysl'ané navrhovanou ¢innostou nemoézu
uspokojivo dosiahnut’ Clenské Staty, ale z dovodov rozsahu alebo u¢inkov navrhovanej
&innosti ich mozno preto lepsie dosiahnut’ na trovni Unie.

Zatial' ¢o niektoré referencné hodnoty st vnutroStatne, pouzivanie referenénych hodndt vo
finanénych zmluvach a produktoch je ¢asto cezhraniéné. Cinnost’ na vnitro§tatnej trovni vo
vztahu k indexu moéze pomdct zabezpecit, aby bol vhodne prispdsobeny konkrétnym
vnutroStatnym hladiskam, je s fiou vSak spojené riziko chybajiceho cezhrani¢ného rozmeru

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 1093/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriad'uje
Eurdpsky organ dohPadu (Eurépsky organ pre bankovnictvo) a ktorym sa meni a doplia rozhodnutie
&. 716/2009/ES a zruguje rozhodnutie Komisie 2009/78/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010, s. 12).
Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) &. 1094/2010 z 24. novembra 2010, ktorym sa zriad'uje
Eurdpsky organ dohladu (Eurdpsky organ pre poistovnictvo a dochodkové poistenie zamestnancov)
aktorym sa meni a dopliia rozhodnutie ¢. 716/2009/ES a zruuje rozhodnutie Komisie 2009/79/ES
(U.v. EUL 331, 15.12.2010, s. 48).

14 Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) ¢&. 1095/2010 z24. novembra 2010, ktorym sa zriaduje
Eur6psky organ dohladu (Eurépsky orgén pre cenné papiere a trhy) a ktorym sa meni a dopliia rozhodnutie
&. 716/2009/ES a zrusuje rozhodnutie Komisie 2009/77/ES (U. v. EU L 331, 15.12.2010, s. 84).

Néavrh Komisie na nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady o celoeuropskom osobnom déchodkovom
produkte (PEPP) [COM(2017) 343 final].
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a v konecnom désledku moéze viest k spleti rozdielnych pravidiel, vytvorit nerovnaké
podmienky v ramci jednotného trhu a viest' k nejednotnému pristupu v ramei EU. Opatrenia
na vnutrostatnej Urovni by takisto neboli v sulade scielmi nariadenia o referencnych
hodnotach, ktoré je zamerané na harmonizaciu pravidiel, ktorymi sa upravuje tvorba
a pouzivanie referenénych hodnot v celej Unii. Tento problém uznali aj na arovni G20 a FSB,
ktora poverila IOSCO, aby vypracovala globalny subor zasad, ktoré by sa uplatiiovali na
finan¢né referencné hodnoty. Zmenou nariadenia o referenénych kritériach by sa prispelo
k posilneniu jednotného trhu tym, ze by sa zlepsil spolo¢ny rdmec pre spolahlivé a nélezite
pouzivané referen¢né hodnoty v réznych ¢lenskych Statoch.

. Proporcionalita

Navrhovana zmena nariadenia o referenénych hodnotach je vstlade so zasadou
proporcionality, ako sa vyzaduje v ¢lanku 5 ods. 4 ZEU. Zameriava sa na indexy zahffiajuce
hl'adiska udrzatel'nosti, najmé na nizkouhlikové indexy. Tymto navrhom budu dotknuti len
ich poskytovatelia.

Navrhom sa uplatiiuje pristup zalozeny na proporcionalite, ktorym sa zabezpeci, ze spravcom
referencnych hodndt, na ktorych sa uz vztahuji podobné poziadavky podla nariadenia
o referencnych hodnotach, sa ulozia nové povinnosti. Administrativne zataZenie by sa preto
nemalo neprimerane zvySovat. Okrem toho v niektorych pripadoch mézZe dokonca znizit
zatazenie spravcov nizkouhlikovych referenénych hodnot, ked’ze navrhom sa zavadzaji jasné
a harmonizované pravidld pre takéto referencné hodnoty, ¢o modze znizit' naklady na
vypracovanie vnutornych politik.

. Vyber nastroja

Zmena nariadenia o referen¢nych hodnotich je najvhodnej$im pravnym ndstrojom na
zavedenie pravidiel zverejiovania informécii z hladiska ESG, ako aj harmonizovanych
minimalnych noriem pre nizkouhlikové referenéné hodnoty v celej Unii, a to vzhladom na
cezhraniéni povahu mnohych referen¢nych hodnét. Pouzivanim nariadenia, ktoré je priamo
uplatnitené bez nutnosti vnutroStatnej pravnej Upravy, sa obmedzi moznost, aby prislusné
orgdny na vnutroStatnej Urovni prijimali nesurod¢ opatrenia, a zabezpeci sa konzistentny
pristup a vé&sia pravna istota v celej EU.

3. VYSLEDKY HODNOTENI EX  POST, KONZULTACTI SO
ZAINTERESOVANYMI STRANAMI A POSUDENI VPLYVU
. Konzultacie so zainteresovanymi stranami

V decembri 2016 expertna skupina na vysokej trovni pomohla prostrednictvom odporti¢ani
vypracovat stratégiu EU pre udrzatelné financovanie: v polovici jila 2017 uverejnila
predbeznu spravu expertnej skupiny na vysokej urovni s ndzvom ,,Financovanie udrzate'ného
europskeho hospodarstva® a 18. jula 2017 predlozila spravu na podujati zainteresovanych
stran, po ktorej nasledoval konzultacny dotaznik. Dna 31. janudra 2018 bola uverejnena
spitna vdzba spolu s kone¢nou spravou expertnej skupiny na vysokej urovni o financovani
udrzatel'ného europskeho hospodarstva. V spitnej vdzbe st zhrnuté odpovede respondentov,
najmi pokial’ ide o ulohu referen¢nych hodndt ESG.

Komisia okrem toho uskutocnila s niektorymi zainteresovanymi stranami konzulticie o 1)
potrebe harmonizacie Standardov pre metodiky na eurdpskej urovni, ii) o prekazkach
pouzivania nizkouhlikovych indexov a iii) o kI'i€ovych prvkoch, ktoré by sa mali zahrnat’ do
metodiky pre nizkouhlikové indexy. Nazory zainteresovanych stran st zhrnuté nizsie.
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Cielené rozhovory so zainteresovanymi stranami

Uskutocnili sa rozhovory s rozmanitou skupinou zainteresovanych stran vratane respondentov
z oblasti spravy aktiv, spravy referencnych hodndt, trhovej infrastruktiry, bankovnictva
a verejnej podpory/think-tankov.

Z rozhovorov vyplynulo, Ze spravcovia aktiv vo vSeobecnosti pouzivaji dva druhy
nizkouhlikovych indexov: ,hlavny nizkouhlikovy* index a,cCisto nizkouhlikovy*“ index.
Spravcovia aktiv povazuju nizkouhlikové indexy za nastroj na riadenie rizika mozného
budtceho regulaéného zasahu, ktory méze viest’ k ,,uviaznutym* aktivam. Zameriavaju sa
predovSetkym na ,dekarbonizované” indexy. Tieto indexy st zostavené na zaklade
Standardnej alebo ,materskej referen¢nej hodnoty, pricom st vylacené spolocnosti
s relativne vysokou uhlikovou stopou alebo im je priradena nizka vaha.

Poskytovatelia nizkouhlikovych indexov sa snazia znizit' celkova uhlikova stopu
podkladového portfélia indexu v porovnani so Standardnymi indexmi, v ramci ktorych sa vo
vSeobecnosti uplatiiuje véazenie zalozené na trhovej kapitalizdcii. Napriklad by sa mohli
zamerat’ na zniZenie uhlikovej stopy o 40 % v porovnani so Standardnym alebo ,,materskym*
indexom. Poskytovatelia ,isto nizkouhlikového* indexu tvrdia, Ze tieto hlavné
,»dekarbonizované“ indexy nie su v stulade s cielmi 2 °C podla Parizskej dohody o zmene
klimy; volaji po prisnejSej metodike vyberu prvkov referenénych hodndt, ako je napriklad
podiel vplyvu v oblasti emisii uhlika.

Rozhovory tiez odhalili vyznamné rozdiely v spdsobe, akym poskytovatelia indexov meraja
uhlikovu stopu. Vacsina poskytovatelov hlavného indexu ma tendenciu pozerat’ na emisie
uhlika priamo spdsobené vyrobnymi ¢innostami spolo¢nosti (,,emisie rozsahu 1) a nepriame
emisie vzniknuté dodavkou surovin alebo inych ,,vstupov®, ktoré obstarala spolo¢nost’ na
dodavatel'skom trhu s cielom vyrobit' svoje vyrobky alebo dodat svoje sluzby (,.emisie
rozsahu 2%). Zastupcovia poskytovatelov ,cCisto nizkouhlikového* indexu sa vSak
domnievajli, Ze tento pristup nepostacuje na to, aby sa viiom odradzala uhlikova stopa
spolocnosti, ked’Ze emisie spdsobené zadkaznikmi spolo¢nosti sa vobec nezohladiiuju (,,emisie
rozsahu 3).

Dotaznik

Spravcovia aktiv, zaistovne, poskytovatelia referencnych hodnot a jedno bankové zdruzenie
odpovedali na otazky tykajuce sa uzitoCnosti harmonizovanych noriem pre metodiku
nizkouhlikovych indexov.

Respondenti uviedli, Ze nevyuzivaju nizkouhlikovy index ztychto dovodov: i) stcasné
metodiky nezohl'adnuju vSetky zdroje emisii uhlika; ii) ich klienti (investori) nemaju doveru
v metodiku pouziti v dostupnych nizkouhlikovych indexoch aiii) chybaji nizkouhlikové
indexy zohl'adiiujice ich investi¢ny pristup a Styl.

Respondenti poznamenali, Ze treba vypracovat harmonizované normy pre metodiku
nizkouhlikového indexu na turovni EU, pricom zdoéraznili vyznam spolahlivych udajov
o nepriamych emisiach uhlika na strane pouzivatel'ov alebo dodavatel'ov spolo¢nosti.

Pri otazke, aké by mali byt hlavné Crty nizkouhlikovych indexov, védcSina respondentov
uviedla, Ze do posudzovania emisii uhlika by sa mali zahrnut’ emisie rozsahu 3. Niektori
respondenti poznamenali, ze metodika nizkouhlikového indexu by mala byt zostladena
s pripadnou pripravovanou taxonémiou EU. Niektori respondenti vSak boli skepticki, pokial
ide o vyvoj harmonizovanej metodiky na trovni EU, pric¢om spomenuli obavy tykajiice sa
dostupnych tdajov, nejasného prepojenia medzi uhlikovou stopou a environmentalnymi
rizikami s finanénym vplyvom (napr. riziko prechodu), ako aj retrospektivnej povahy vacsiny
metod.
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. Ziskavanie a vyuZivanie expertizy

Navrh je zaloZeny na sprave expertnej skupiny na vysokej Grovni o udrzateI'nom financovani,
v ktorej sa odporuca prijat opatrenia na zlepSenie transparentnosti ausmernenie
k referencnym hodnotdm finan¢ného trhu. V tomto navrhu sa takisto starostlivo posudzuje
zosuladenie s inymi odporucaniami expertnej skupiny na vysokej urovni, ako je napriklad
zverejilovanie informécii a taxondémia toho, ¢o sa povazuje za udrzatel'né.

Navrh vychddza aj zo Stadie snazvom ,, Vymedzenie pojmu zeleny v kontexte zeleného
financovania “, ktorej vypracovanie Komisia zadala v roku 2017. Stadia obsahuje:

o prehlad a analyzu celosvetového usilia o vymedzenie pojmu ,,zeleny* pre zelené
dlhopisy, pozicky a kotované akcie,

. prostriedky arozsah na identifikdciu zelenych aktiv a ¢innosti prostrednictvom
koncepénych vymedzeni, taxonomii, ratingovych metodik a d’alSich mechanizmov,
ako aj potrebu zohladnit' ich v metodikdch pouzivanych na tvorbu zelenych
referencnych hodnoét a fondov, a

J porovnanie obrovskych rozdielov v metodikach tykajucich sa zelenych akciovych
a zelenych dlhopisovych indexov.

Pri priprave delegovanych aktov, v ktorych sa stanovuji parametre metodiky pre vyber
podkladovych aktiv pre nizkouhlikové indexy a indexy pre kladny vplyv v oblasti emisii
uhlika, sa Komisia bude opierat’ orady skupiny technickych expertov pre udrzatelné
financovanie, ktoru zriadila Komisia.

. Posudenie vplyvu

V sulade s politikou lepsej pravnej regulacie Komisia vykonala posudenie vplyvu alternativ
politiky.

Vseobecné politické alternativy skimané v ramci posudenia vplyvu tvorili tieto moznosti:
1.  Ziadne opatrenie EU (moZnost’ 1);

2. zlepSenie transparentnosti metodiky a stanovenie minimalnych Standardov pre
,.dekarbonizované“ alebo ,nizkouhlikové“ indexy'¢ — vieobecny pristup
s minimalnou harmonizéaciou (moznost’ 2);

3. harmonizované pravidla EU pre ,Gisto” nizkouhlikové indexy alebo indexy
»pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika®, ktoré su v sulade s cielom 2 °C —
osobitny pristup s podrobnym siborom pravidiel (mozZnost’ 3);

4.  minimalne Standardy pre harmoniziciu metodiky, ktord sa mé uplatiiovat’ na
nizkouhlikové indexy aindexy ,pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika“
(moznost’ 4, &iastkova moznost’ a) alebo harmonizované pravidla EU pre rozne
typy nizkouhlikovych indexov — komplexny regula¢ny pristup (moZznost’ 4,
¢iastkovad moznost’ b).

V rdmci moznosti 1 je pravdepodobné, Ze casom ddjde k d’alSiemu narastu fragmentécie trhu,
zatial' ¢o suvisiace naklady investorov na vyhladdvanie zostani vysoké. Investori, ktori by
chceeli investovat’ so skutocnym vplyvom na aktiva, ktoré su v sulade s cielom 2 °C, by stéle

16 Tieto indexy su zvycajne zostavené na zaklade Standardnej referencnej hodnoty, ako st S&P 500 alebo

NASDAQ 100, pricom su vylicené spoloCnosti s relativne vysokou uhlikovou stopou alebo im je
priradena nizka vaha. DalSie podrobnosti mozno najst’ v prilohe 9 k postideniu vplyvu [odkaz].
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nemali vhodné néstroje (referencné hodnoty) na posiudenie vykonnosti svojich
nizkouhlikovych fondov/portfélia. Nedostatocnd harmonizicia metodik nizkouhlikovych
indexov by mala aj nad’alej vplyv na ich porovnatelnost’ a relevantnost. Okrem toho nebude
spolo¢nosti motivovat’ k tomu, aby zostladili svoje podnikové stratégie s ciel'mi v oblasti
klimy.

Moznost’ 2 by zlepsila transparentnost’ metodiky referencnej hodnoty a zosuladili by sa fiou
niektoré jej prvky. Vramci tejto moznosti by sa investorom poskytli podrobné tdaje
o zacleneni parametrov suvisiacich s klimou, opis zloziek referen¢nej hodnoty a kritéria
pouzivané na ich vyber a vazenie. Prijatie tejto moznosti by bolo pre spravcov referencnych
hodndt pomerne priamociare a ndkladovo efektivne, ked’Zze by si vyzadovala len to, aby
spravcovia referen¢nych hodnét v ramcei svojej metodiky dodrziavali minimalne Standardy,
pricom by im pri doplneni inych prvkov/kritérii poskytla urcita flexibilitu. Tato
harmonizovana metodika by sa vSak uplatiovala len na segment nizkouhlikovych indexov,
ktoré nie s zamerané na dosiahnutie suladu scielom 2° C, apreto tym, Ze povedie
k jednoznac¢nosti na Grovni EU z hladiska toho, ¢o st udrzatené aktiva/investicie, nemusi pre
politiky zmierfiovania zmeny klimy znamenat' vyznamny prinos. Tato moznost’ teda nie je
v stlade s GipInym dosiahnutim cielov EU v oblasti udrzatelnosti.

V ramci moznosti 3 by Komisia vytvorila harmonizovany subor pravidiel vztahujicich sa na
,,&isto* nizkouhlikové indexy alebo indexy ,,pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika“!”. Tieto
indexy by spravcom aktiv/intituciondlnym investorom umoznili riadne sledovat/posudzovat
vykonnost’ ich fondov vybranych v stlade s cielom 2 °C podla Parizskej dohody o zmene
klimy a preukédzat’ sulad s touto investi¢nou stratégiou pre svojich klientov/prijemcov. Na
rozdiel od moznosti 2 by dand metodika umoznila zahrnutie aktiv tych spolo¢nosti, ktoré
vyznamne prispievaju k znizovaniu emisii, a tym by k tymto emitentom nasmerovala viac
investi¢nych tokov!®. V ramci ,,&isto nizkouhlikovych indexov sa v§ak modzu sustred’ovat
investicie len v niektorych odvetviach, pricom nie su vnimané ako vhodné na vybudovanie
zakladného portfolia akcii velkou skupinou zainteresovanych strdn, ¢o vedie k riziku
obmedzeného vyuzivania referennej hodnoty na trhu.

V ramci moZnosti 4 by sa zaviedli harmonizované pravidla pre 1) ,,dekarbonizované* alebo
»hizkouhlikové® verzie Standardnych indexov a 2) ,,Cisto* nizkouhlikové indexy alebo indexy
»pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika®. Tato moznost' by sa teda vzt'ahovala na SirSiu
Skalu indexov ako moznosti 2 alebo 3. InStitucionalnym investorom a sprdvcom aktiv by
umoznila spravne sledovat’/posudzovat’ vykonnost’ viacerych typov nizkouhlikovych fondov
a poskytla pomerne velky vyber nastrojov na preukdzanie ich suladu s nizkouhlikovymi
preferenciami ich klientov.

Tato moznost’ sa analyzovala v ramci dvoch réznych ¢iastkovych moznosti.

Ciastkovd moznost 4a (preferovania moznost’): podla pristupu stanoveného v ramci tejto
¢iastkovej moznosti by sa novym ramcom zaviedli minimalne Standardy pre harmonizéciu
metodiky, ktord sa ma uplatiiovat’ na nizkouhlikové indexy a indexy ,,pre kladny vplyv
v oblasti emisii uhlika*. V ramci tejto moznosti by sa vytvorili ur¢it¢é minimalne kl'aicové
prvky metodiky pouZivanej na stanovenie dekarbonizovanych referenénych hodnot
a referencnych hodnoét ,,pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika®, ktoré by poskytovali
Standardy pre kritérid a metddy pouzivané na vyber a vazenie podkladovych aktiv referencnej
hodnoty ana vypocet uhlikovej stopy auspor emisii uhlika spojenych s podkladovymi

V ramci tychto indexov sa zvyCajne vyberaju spolocnosti z prostredia vhodného na investicie, ktoré
prispievaju k vyraznému znizeniu uhlikovych stdp na zaklade prislusnych pomerov, ako je napriklad podiel
vplyvu v oblasti emisii uhlika (CIR). Podrobné vysvetlenie sa nachadza v prilohe 9 postdenia vplyvu.
Vysvetlenie sa nachadza v prilohe 9 k postideniu vplyvu [odkaz].
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aktivami, pricom by sa vyuzili existujice eurdpske metodiky schvalené Komisiou
a v prevaznej miere pouzivané spolocnostami na vypocet ich environmentalneho spravania,
ako je environmentalna stopa vyrobku (PEF) a environmentalna stopa organizacie (OEF)"°.

Ciastkovd moznost 4b: V ramci nej by sa zaviedli opatrenia na maximalnu harmoniziciu,
pricom metodologia dvoch novozavedenych kategorii referencnych hodndt by bola plne
harmonizovana na zaklade podrobného a komplexného stiboru pravidiel stanovenych na
urovni 1 ablizSie Specifikovanych prostrednictvom podrobnych poziadaviek na trovni 2.
V tychto pravidlach by sa stanovili podrobné kritéria pre vyber a vazenie podkladovych aktiv
nizkouhlikovych indexov a indexov pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika. Tento pristup by
umoznil vysokl mieru porovnatelnosti metodik novych kategérii referenénych hodnot.
Spravcom referencnych hodnét by vSak chybala urcitd miera flexibility pri navrhovani ich
metodiky, pricom by znaSali zna¢né néklady na dodrziavanie novych prisnych poziadaviek
stanovenych v pravnych predpisoch EU.

V ramci Ciastkovej moznosti 4a by sa spravcom referenénych hodnot ponechala zna¢na miera
flexibility pri tvorbe vzorca na vypocet ich metodiky, zatial ¢o investori by mali o nieco
mens$iu moznost’ porovnania metodik referencnych hodndt. Zo vSeobecnejSicho hladiska
tento pristup poskytne ucastnikom trhu priestor na vyvoj novych stratégii, ktoré¢ si zamerané
na rieSenie environmentalnych obav. Spravcom referen¢nych hodndt navysSe vznikna niZsie
naklady pri tom, ako budu svoje vlastné ur¢ené metodiky prisposobovat minimalnym
standardom stanovenym v pravnych predpisoch EU.

Téato Ciastkovd moznost’ je takisto zlucitelnd s ostatnymi ndvrhmi Komisie v oblasti
udrzatelného financovania®®, ked’7e by prispela k zlepSeniu kvality informacii, ktoré
poskytuju spravcovia aktiv koncovym investorom v sulade s investiénym cielom. Podobne
ako pri moznosti 3 by aj Ciastkovd moZnost 4a mohla nasmerovat’ viac investicii do
spolo¢nosti z odvetvi s vysokymi emisiami uhlika, ktoré vyrazne prispievajii k znizeniu
emisii. V stvislosti s touto moZznost'ou vSak existuje niekol’ko vyziev: 1) dostupné tidaje nie st
stale a zvy€ajne su neuplné, ii) porovndvanie emisii uhlika spolo¢nosti z réznych odvetvi
moze byt zlozité a iii) existuje potencidlne riziko, Ze stanovenie harmonizovanych metodik by
mohlo branit’ inovacii.

Komisia predpoklada, Ze wuprednostiovand moznost bude mat zekonomického,
environmentalneho a socidlneho hladiska tieto vplyvy:

Pokial’ ide o ekonomické vplyvy, harmonizované §tandardy EU pre transparentné metodiky
pre nizkouhlikové indexy a indexy pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika v kombinacii
s celkovo podrobnej$imi zverejnovanymi informéaciami z hl'adiska ESG v pripade ostatnych
referen¢nych hodndt by mali tento vplyv: i) znizila by sa informacna asymetria medzi
investormi a poskytovateI'mi indexov, ked'’Zze spravcovia aktiv a spravcovia portfolii by mali
vSetky potrebné informécie na vyber nizkouhlikového indexu aindexu pre kladny vplyv
v oblasti emisii uhlika, ktory odraza ich investi¢ny §tyl, ii) znizila by sa suCasna fragmentacia
trhu, ked’ze metodiky pre nizkouhlikové indexy eSte neboli Standardizované a iii) zlepsila by
sa kvalita a porovnatel'nost’ informacii tykajucich sa klimy zverejnenych spolo¢nost’ami, ktoré
by teraz mali motivaciu zverejnit’ tieto informéacie, aby boli zahrnuté do indexu. Pouzivanie
harmonizovanych $tandardov EU pre transparentné metodiky by tak viedlo k vytvoreniu
referen¢nych hodndt, ktoré by boli vhodnejSie na meranie vykonnosti portfolia alebo
finanéného produktu, ktory sleduje bud ,nizkouhlikova® investiéni stratégiu, alebo
investi¢nu stratégiu zalozenu na ,.cieli 2 °C*.

19 Odporaganie &. 179/2013 prijaté kolégiom 9. aprila 2013 a uverejnené v Uradnom vestniku 4. maja

2013.
2 ODKAZ na dalSie texty z majového balika
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Pokial’ ide o environmentalne vplyvy, pomerne rychlo sa tym presmeruje financovanie do
aktiv a projektov s udrzatelnymi ciel'mi, ktoré maji pozitivny vplyv z hladiska emisii
sklenikovych plynov a prispievaju k plneniu ciel'ov Parizskej dohody o zmene klimy. Preto by
harmonizicia Standardov a zverejilovania metodiky pre rdzne typy nizkouhlikovych a indexov
a indexov pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika poskytla investorom, ktori uskuto¢niuju
rozne nizkouhlikové stratégie, vhodné nastroje na posudenie suladu medzi ich
fondom/portfoliami a vybranou referen¢nou hodnotou, pricom by tymto investorom umoznila
lepsie sledovat/merat’ vykonnost’ oproti prislusnej nizkouhlikovej referen¢nej hodnote.

Néavrh nemd zZiadne vyznamné priame ani nepriame socialne vplyvy.

V névrhu sa zohladiiuju stanoviska (kladné stanovisko s vyhradami vydané 14. méja 2018
a predchadzajuce dve negativne stanoviskd), ktoré vydal vybor pre kontrolu regulécie.
V navrhu arevidovanom posudeni vplyvu sa rieSia pripomienky vyboru pre kontrolu
regulacie, ktory dospel k zaveru, ze pred d’alSim pokracovanim tejto iniciativy su potrebné
upravy (odkaz).

Vybor pre kontrolu regulacie vo svojich pripomienkach uviedol, Ze v posudeni vplyvu sa
neprimerane zohl'adnili rizikd spojené s poziadavkou na spradvcov nizkouhlikovych
referencnych hodndt, aby pouzivali taxondmiu. Vybor takisto vyjadril obavy, ze pokial’ ide
o budtci vyvoj metodiky pre nizkouhlikové referenéné hodnoty, v posudeni vplyvu sa
nedostatocne rieSili hl'adiskd nakladov pre spravcov a pouzivatelov tychto referencnych
hodnot.

Komisia v snahe riesit obavy vyboru vypustila povinnost spravcov nizkouhlikovych
referencnych hodndt a referenénych hodndt pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika pouzivat’
taxondmiu EU pri tvorbe parametrov metodiky pre vyber podkladovych aktiv a plneni
povinnosti v oblasti zverejilovania informacii. Okrem toho sa tento navrh dalej upravil
s cielom zabezpecit, aby sa pri tvorbe metodiky pre nizkouhlikové referenéné hodnoty
a referen¢né hodnoty pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika ndlezite zohl'adnili hladiska
nakladov. Komisia bude splnomocnend prijat’ delegované akty, v ktorych sa presne stanovia
minimalne Standardy pre harmonizovanu metodiku pre nizkouhlikové referencné hodnoty
a referen¢né hodnoty pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika. Tymito delegovanymi aktmi sa
preto nezavedie plne harmonizovana metodika, ale skor minimalne kritéria, ¢im sa spravcom
referencnych hodndt ponechd potrebnéd flexibilita. Preto by boli ndklady na dodrziavanie
predpisov obmedzené.

. Zakladné prava

Navrhom sa reSpektuji zakladné prava a dodrziavaju zasady uznané v Charte zakladnych prav
Europskej unie, a to vzhl'adom na povinnost, podl'a ktorej sa identifikované environmentalne
udrzatel'né hospodarske ¢innosti musia vykonavat’ pri dodrzani minimalnych socialnych,
spravnych a etickych zaruk.

Pravo na slobodu prejavu ainformacie si vyzaduje reSpektovanie slobody médii. Toto
nariadenie by sa malo vykladat’ a uplatiiovat’ v sulade s tymto zdkladnym pravom. Ak preto
osoba iba uverejni alebo odkazuje na nizkouhlikova referenéni hodnotu alebo referencnu
hodnotu pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika v rdmci svojej novinarskej ¢innosti, ale nemé
kontrolu nad poskytovanim tejto referencnej hodnoty, nemali by sa na tito osobu vzt'ahovat
poziadavky, ktoré sa spravcom ukladajii tymto nariadenim. Novindri mozu teda pri vykone
novinarskej ¢innosti slobodne informovat’ o finanénych a komoditnych trhoch. Vymedzenie
spravcu referennej hodnoty je preto uzko definované, aby sa zabezpecilo zahrnutie
poskytovania referencnej hodnoty, ale aby jej rozsah nezahinal novinarsku ¢innost’.
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SK



SK

4. VPLYV NA ROZPOCET

Neocakava sa, ze by iniciativa mala vplyv na rozpo¢et EU. Poziadavky na nizkouhlikové
referencné hodnoty a referenéné hodnoty pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika doplnia uz
existujuce poziadavky uréené spravcom referenénych hodndt, a preto nebudi mat’ vyznamny
vplyv na ndklady vzniknuté prislusSnym organom dohladu, a to vzhl'adom na ich aktudlnu
kapacitu a zdroje podl'a nariadenia o referencnych hodnotach.

5. DALSIE PRVKY
. Pliany vykonavania, sposob monitorovania, hodnotenia a poddvania sprav

Komisia vypracuje program monitorovania vystupov, vysledkov a vplyvov tejto iniciativy
jeden rok po nadobudnuti G¢innosti pravneho nastroja. V programe monitorovania sa stanovia
prostriedky, ktorymi sa budu ziskavat' tidaje a d’alSie potrebné dokazy. Predpoklada sa, ze
hodnotenie sa uskuto¢ni pédt’ rokov po vykonani opatreni. Cielom hodnotenia je posudit’
okrem iného ucinnost’ a efektivnost’ opatreni, pokial’ ide o dosahovanie cielov uvedenych
v tomto posudeni vplyvu, a rozhodnut,, ¢i s potrebné nové opatrenia alebo zmeny.

Konkrétne kl'icové ukazovatele vykonnosti (KPI), ktoré si uréené na meranie implementacie
amiery prispenia nizkouhlikovych referencnych hodndt a referencnych hodndt pre kladny
vplyv voblasti emisii uhlika kcielom stanovenym v akénom plane o financovani
udrzatel'ného rastu a k rieSeniu problémov uvedenych v oddiele 1 tejto dovodovej spravy, st
tieto:

. vyvoj poctu a velkosti fondov/portfolii, v ramci ktorych sa vyuzivaju nizkouhlikové
referencné hodnoty a referen¢né hodnoty pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika,

J poCet staznosti, ktoré Komisia dostala od pouzivatelov nizkouhlikovych
referencnych hodndt a referen¢nych hodnét pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika,

. naklady na vypracuvanie nizkouhlikovych referenénych hodndt a referencnych
hodnét pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika,

o sprava Komisie na zaklade nariadenia o referencnych hodnotéach s ciel'om preskiumat’
fungovanie a uc¢innost’ nizkouhlikovych referenénych hodnét a primeranost’ dohl'adu
nad nimi (dolozka o preskiimani v ¢lanku 54).

Podrobné vysvetlenie konkrétnych ustanoveni navrhu

Clankom 1 ods. 1 sa do nariadenia o referen¢nych hodnotach vkladaju vymedzenia novych
kategorii referenénych hodnodt, ato ,,nizkouhlikovej referencnej hodnoty* a ,referencnej
hodnoty pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika®.

Clankom 1 ods. 2 sa meni &lanok 13 ods. 1 nariadenia o referenénych hodnotach
(,,Transparentnost metodiky*) doplnenim nového pismena d) do zoznamu informacii, ktoré
musi spravca referencnej hodnoty uverejnit’ alebo spristupnit. Konkrétne, v stlade s novou
povinnostou by spravcovia referenénych hodndt alebo skupiny referencnych hodnét, ktorymi
sa sleduju alebo v ktorych sa zohl'adiiuju ciele ESG, museli okrem inych informacii, ktoré sa
uz mali zverejnit, poskytnit’ vysvetlenie, ako sa v kI'ic¢ovych prvkoch metodiky zohl'adnuji
faktory ESG. Komisia je splnomocnena blizSie Specifikovat minimalny obsah takéhoto
zverejiilovania informacii.

Clankom 1 ods. 3 sa do hlavy III nariadenia o referenénych hodnotach vklada nové kapitola
3A, ktora obsahuje jediné ustanovenie (¢lanok 29a), v ktorom sa stanovuji hlavné poziadavky
vztahujuce sa na metodiku pre nizkouhlikové referencné hodnoty alebo referenéné hodnoty
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pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika (uvedené su v novej prilohe). Komisia pdvodne
uvazovala o zavedeni plne harmonizovaného rezimu pre metodiku pre nové kategorie
referencnych hodnot, ato na zéklade komplexného stboru pravidiel. V sulade s tymto
pristupom by sa kI'icové prvky metodiky stanovenej v tomto legislativnom navrhu museli
bliz§ie Specifikovat’® prostrednictvom podrobnych poziadaviek na vyber a vazenie
podkladovych aktiv v delegovanych aktoch, ktoré mala Komisia prijatt na zaklade
odportcania expertnej skupiny. V uvedenych delegovanych aktoch sa od spravcov
nizkouhlikovych referenénych hodnét a referenénych hodndt pre kladny vplyv v oblasti emisii
uhlika malo navySe vyzadovat’, aby pri tvorbe parametrov metodiky vyberu podkladovych
aktiv uplatiovali nariadenie o taxonémii EU.

V snahe riesit’ obavy vyboru pre kontrolu regulacie, pokial’ ide o mozné néklady zahrnuté
v budiicom vyvoji takejto novej prisnej metodiky, v§ak Komisia tento navrh upravila s cielom
stanovit’, ze splnomocnenie na prijimanie delegovanych aktov sa obmedzuje na blizsie uréenie
minimdlnych noriem pre nizkouhlikové referenéné hodnoty a referencné hodnoty pre kladny
vplyv v oblasti emisii uhlika. Tento pristup sa uprednostiioval aj preto, ze by stale umozioval
znani porovnatelnost metodik nizkouhlikovych referenénych hodndt. Spravcom
referencnych hodnot by zaroven nevznikali vysoké naklady pri zosulad’ovani ich metodiky so
standardom EU, pri¢om by si zachovali uréiti uroven flexibility pri tvorbe vlastnej metodiky.
Zo vseobecnejSiecho hl'adiska by tento pristup poskytol ucastnikom trhu priestor na vyvoj
inovacnych stratégii, ktoré su zamerané na rieSenie environmentalnych obav.

V snahe zohladnit’ obavy vyjadrené vyborom, pokial ide o rizikd povinného pouzivania
taxonomie spravcami nizkouhlikovych referencnych hodnét, sa tento navrh d’alej upravil tak,
aby sa v delegovanych aktoch, v ktorych sa stanovuji minimalne Standardy pre harmonizaciu,
od spravcov nizkouhlikovych referenénych hodnot a referenénych hodnét pre kladny vplyv
v oblasti emisii uhlika nevyzadovalo pouzivanie taxonémie EU pri tvorbe parametrov
metodiky pre vyber podkladovych aktiv. Oddelenie metodiky od uplatiiovania taxonémie EU
takisto poskytne spravcom potrebny stupen flexibility, ktorti potrebuju.

Clankom 1 ods. 4 sa meni ¢lanok 27 nariadenia o referen¢énych hodnotach (,,Vyhldsenie
o referencnej hodnote*) vlozenim nového odseku obsahujuceho poziadavku, aby pre kazda
stanovenu referencnu hodnotu alebo skupinu referencnych hodnét, ktorymi sa sleduju alebo
v ktorych sa zohl'adiiuju ciele ESG, spravcovia vo vyhlaseni o referen¢nej hodnote vysvetlili,
ako sa zohladiiuji environmentdlne, socialne a spravne faktory vo vztahu ku kazdej
referencnej hodnote alebo skupine referenénych hodndt, ktorymi sa sleduju alebo v ktorych sa
zohladnuju ciele ESG. Komisia je splnomocnend blizsie Specifikovat’ informacie, ktoré sa
maju poskytnut’.

V odseku 5 sa zavadza nova priloha III k nariadeniu o referencnych hodnotach, v ktorej sa
stanovuju klucové poziadavky na metodiku pre nizkouhlikové referenéné hodnoty
a referencné hodnoty pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika s uvedenim prvkov, ktoré
spravcovia musia zverejnit’, a postup, ktory treba dodrzat’ pri zmene ich metodiky.

Podl’a ¢lanku 2 toto nariadenie nadobudne uc¢innost” dilom nasledujicim po jeho uverejneni
v Uradnom vestniku Europskej unie.
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2018/0180 (COD)
Navrh
NARIADENIE EUROPSKEHO PARLAMENTU A RADY,

ktorym sa meni nariadenie (EU) 2016/1011, pokial ide o nizkouhlikové referenéné
hodnoty a referencné hodnoty pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKY PARLAMENT A RADA EUROPSKEJ UNIE,

so zretel'om na Zmluvu o fungovani Eurdpskej Unie, a najmé na jej ¢lanok 114,

so zretel'om na navrh Eur6pskej komisie,

po postipeni navrhu legislativneho aktu narodnym parlamentom,

so zretelom na stanovisko Eurdpskej centralnej banky?!,

so zretelom na stanovisko Eurépskeho hospodarskeho a socialneho vyboru??,

konajtc v stlade s riadnym legislativnym postupom,
ked’ze:

(1)

2

3)

Valné zhromazdenie OSN prijalo 25. septembra 2015 novy globalny ramec trvalo
udrzatelného rozvoja: Agendu 2030 pre udrzatelny rozvoj?*, ktorej zdkladom su ciele
trvalo udrzatelného rozvoja. Ozndmenie Komisie zroku 2016 o d’alSich krokoch
smerom k udrzatelnej buducnosti Europy?* prepaja ciele trvalo udrzatelného rozvoja
s politickym ramcom Unie s cielom zabezpetit, aby vsetky opatrenia a politické
iniciativy Unie — v ramci Unie i celosvetovo — uz od zaéiatku repektovali ciele trvalo
udrzatelného rozvoja. V zaveroch Eurdpskej rady z20.jina 2017%° sa potvrdilo
odhodlanie Unie a ¢lenskych $tatov vykonavat Agendu 2030 naplno koherentnym,
komplexnym, integrovanym a u¢innym spdsobom a v uzkej spolupraci s partnermi

a d’alSimi zainteresovanymi stranami.

V roku 2015 Unia uzavrela Parizsku dohodu o zmene klimy?®. V &lanku 2 pism. c)
uvedenej dohody sa stanovuje ciel’ posilnit’ odozvu na zmenu klimy, okrem iného
zostladenim finan¢nych tokov s prechodom na nizke emisie sklenikovych plynov a na

vyvoj odolny proti zmenam klimy.

Medzi kliCové faktory na zabezpecCenie dlhodobej konkurencieschopnosti
hospodarstva Unie patri udrzatelnost aprechod na nizkouhlikové obehové
hospodarstvo odolné proti zmene klimy a efektivnejSie vyuzivajice zdroje.
Udrzatelnost’ je uz dlho Gstrednym bodom projektu Unie a v zmluvach Unie sa

uznavaju jej socialne a environmentélne rozmery.

21
2
23
24
25
26

U.v.EUCI...],[...],s. [...].

U.V.EUC,,S..

Transformujeme nas svet: Agenda 2030 pre udrzatelny rozvoj (OSN 2015).
COM(2016) 739 final.

CO EUR 17, CONCL. 5.

U.v. EU L 282, 19.10.2016, s. 4.
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4)

)

(6)

(7

®)

©)

(10)

V marci 2018 Komisia uverejnila svoj Akény plan: Financovanie udrzate'ného rastu®’,
v ktorom stanovila ambiciéznu a komplexni stratégiu v oblasti udrzatelného
financovania. Jednym z cielov uvedeného akéného planu je presmerovat’ kapitidlové
toky do udrzateI'nych investicii s cielom dosiahnut’ udrzatel'ny a inkluzivny rast.

V rozhodnuti Eurépskeho parlamentu a Rady ¢&. 1386/2013/EU%® sa pozadovalo
zvysenie financnych prostriedkov sukromného sektora urcenych na vydavky stvisiace
so zivotnym prostredim a klimou, najmd zavadzanim stimulov a metodik, ktoré
podnietia spolo¢nosti na meranie environmentalnych nakladov svojho podnikania
a svojich ziskov vyplyvajucich z vyuzivania environmentéalnych sluzieb.

Dosiahnutie cielov trvalo udrzatelného rozvoja v Unii si vyzaduje nasmerovanie
kapitalovych tokov k trvalo udrzatelnym investiciam. Pri dosahovani uvedenych
cielov je dolezit¢ naplno vyuzit' potencidl vnutorného trhu. V tejto stvislosti je
nevyhnutné odstranit’ prekazky, ktoré brania efektivnemu pohybu kapitalu do trvalo
udrzatelnych investicii na vnitornom trhu, a zabrénit’ vzniku takychto ocakavanych
prekazok.

Nariadenim Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2016/1011%° sa vytvaraju jednotné
pravidla pre referenéné hodnoty v Unii a podporujii sa nim rdzne typy referenénych
hodnét. Coraz vidsi podet investorov uskutoéiiuje nizkouhlikové investiéné stratégie
a vyuziva nizkouhlikové referen¢né hodnoty na posudenie alebo meranie vykonnosti
investi¢énych portfolii.

Skupinu nizkouhlikovych indexov tvori v stGcasnosti Siroké spektrum indexov.
Uvedené nizkouhlikové indexy sa pouZivaju ako referenéné hodnoty pre investi¢né
portfélia aprodukty, ktoré sa preddavajui cezhrani¢ne. Kvalita a integrita
nizkouhlikovych referen¢nych hodnét ma vplyv na u¢inné fungovanie vntitorného trhu
pri Sirokom spektre individudlnych a kolektivnych investicnych portfolii. Mnohé
nizkouhlikové indexy pouzivané na meranie vykonnosti investi¢nych portfolii, najma
v pripade oddelenych investiénych uctov a podnikov kolektivneho investovania, sa
sice poskytuji v uritom Clenskom S§tate, ale pouzivaju ich spravcovia portfolii a aktiv
vinych C¢lenskych S$tatoch. Spravcovia portfolii a aktiv sa okrem toho casto
zabezpecuju proti rizikdm spojenym s expoziciou voci vysokym emisiam uhlika
pouzitim referenénych hodnot vytvorenych v inych ¢lenskych $tatoch.

Na trhu sa objavili rézne kategorie nizkouhlikovych indexov s rozli¢nou uroviiou
ambicii. Kym niektoré referenéné hodnoty sa zameriavaju na zniZenie uhlikovej stopy
Standardného investicného portfolia, iné maji za ciel vybrat iba prvky, ktoré
prispievaju k dosiahnutiu ciela na turovni 2 °C stanoveného v Parizskej dohode
o zmene klimy. VSetky tieto referencné hodnoty sa napriek rozdielom v cieloch
a stratégiach bezne presadzuju ako nizkouhlikové referenéné hodnoty.

Rozdielne pristupy, pokial’ ide o metodiky referencnej hodnoty, vedu k fragmentécii
vnutorného trhu, kedZe pouzivatelia referenénych hodndt nemaji jasno v tom, ¢i
urcity nizkouhlikovy index je referen¢nou hodnotou v stilade s cielom na trovni 2 °C

27
28

29

COM(2018) 97 final.

Rozhodnutie Eurépskeho parlamentu a Rady ¢. 1386/2013/EU z20. novembra 2013 o vieobecnom
environmentalnom akénom programe Unie do roku 2020 ,,Dobry Zivot v ramei moznosti nasej planéty*
(U.v.EUL 354,28.12.2013, 5. 171).

Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2016/1011 z 8. jina 2016 o indexoch pouzivanych ako
referen¢né hodnoty vo finanénych nastrojoch a finanénych zmluvach alebo na meranie vykonnosti
investi¢tnych fondov, ktorym sa menia smernice 2008/48/ES a2014/17/EU a nariadenie (EU)
&.596/2014 (U. v. EU L 171, 29.6.2016, s. 1).
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(In

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

alebo len referen¢nou hodnotou, ktorda ma za ciel’ znizit’ uhlikovu stopu Standardného
investicného portfolia. Clenské $tity v zaujme rieSenia potencidlne nelegitimnych
narokov zo strany spravcov, pokial’ ide o nizkouhlikovy charakter ich referencnych
hodnét, pravdepodobne prijmi rézne pravidld na zabrénenie ndslednému zmétku
investorov a nejednoznacnosti v stvislosti s ciel'mi a urovilou ambicii, na ktorych su
zalozené rdézne kategorie tzv. nizkouhlikovych indexov, ktoré sa pouzivaji ako
referencné hodnoty pre nizkouhlikové investi¢né portfolia.

Vzhl'adom na absenciu harmonizovaného radmca na zabezpecenie presnosti a integrity
hlavnych kategorii nizkouhlikovych referenénych hodndt pouzivanych pri
individudlnych alebo kolektivnych investiénych portfoliach je pravdepodobné, ze
rozdiely v pristupoch jednotlivych c¢lenskych Statov vytvoria prekdzky pre
bezproblémové fungovanie vnutorného trhu.

V zaujme zachovania riadneho fungovania vnitorného trhu, d’alSieho zlepSenia
podmienok jeho fungovania a zabezpefenia vysokej rovne ochrany spotrebitelov
a investorov je preto vhodné upravit' nariadenie (EU) 2016/1011 s cielom stanovit
regulatny ramec pre harmonizované nizkouhlikove referencné hodnoty na tdrovni
Unie.

Okrem toho treba zaviest’ jasné rozliSovanie medzi nizkouhlikovymi referenénymi
hodnotami a referencnymi hodnotami pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika. Zatial
¢o podkladové aktiva zahrnuté v nizkouhlikovej referen¢nej hodnote by sa mali vybrat’
s cielom znizit’ emisie uhlika indexového portfolia v porovnani s materskym indexom,
index pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika by mal obsahovat’ iba také zlozky,
ktorych ispory emisii uhlika st vyssie nez ich emisie uhlika.

Kazda spolocnost,, ktorej aktiva sa vyberu ako podkladové aktiva referencnej hodnoty
pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika, by mala usetrit viac emisii uhlika, nez
vyprodukuje, a tym kladne vplyvat’ na Zivotné prostredie. Spravcovia aktiv a portfolii,
ktori o sebe tvrdia, ze uplatiiuji investi¢nu stratégiu v sulade s Parizskou dohodou
o zmene klimy, by preto mali pouZzivat’ referen¢né hodnoty pre kladny vplyv v oblasti
emisii uhlika.

Mnoho spravcov referenénych hodndt tvrdi, ze ich referencné hodnoty sleduju ciele
environmentalneho, socialneho a spravneho dosahu (,,ciele ESG*). Pouzivatelia tychto
referenénych hodnot vSak nie vzdy disponuju potrebnymi informéciami o tom, v akom
rozsahu sa uvedené ciele ESG zohladiuju v metodike tychto spravcov referencnych
hodnét. Okrem toho su existujice informacie Casto neuplné a neumoznuji ucinné
porovnanie na Ucely cezhraniénych investicii. V zdujme toho, aby uc¢astnici trhu mohli
robit’ informované rozhodnutia, by spravcovia referen¢nych hodnét mali byt povinni
zverejiiovat, ako sa v ich metodike zohladituju faktory ESG pre kazdu referen¢nu
hodnotu alebo skupinu referenénych hodnoét, o ktorej tvrdia, ze sleduje ciele ESG.
Tieto informacie by sa takisto mali zverejnit’ vo vyhldseni o referen¢nej hodnote. Téato
povinnost’ zverejnenia by sa nemala vzt'ahovat’ na spravcov referenénych hodnot, ktori
nepodporuju ani nezohl'adiiuju ciele ESG.

Z rovnakych dévodov by spravcovia nizkouhlikovych referenénych hodnot, ako aj
spravcovia referenénych hodndt pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika mali
uverejnit’ svoje metodiky pouzité na ich vypocet. Uvedené informacie by mali
opisovat’, ako sa vybrali podkladové aktiva, ako sa im priradila vdha a ktoré aktiva
az akého dovodu sa vylucili. Spravcovia referenénych hodndt by takisto mali
spresnit, ako sa nizkouhlikové referenéné hodnoty odliSujt od podkladového
materského indexu, najmid pokial ide o uplatnitelné vahy, trhova kapitalizaciu
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(17)

(18)

(19)

(20)

a finanéni vykonnost' podkladovych aktiv. Spravca referencnej hodnoty by na
postudenie toho, ako referen¢na hodnota prispieva k dosiahnutiu environmentalnych
cielov, mal zverejnit’ sposob, akym sa merali uhlikova stopa a uispory emisii uhlika
podkladovych aktiv, ich prislusné hodnoty vratane celkovej uhlikovej stopy
referenc¢nej hodnoty, ako aj typ a zdroj pouzitych udajov. S cielom umoznit’ spravcom
aktiv zvolit' si najvhodnejSiu referencni hodnotu pre ich investi€nl stratégiu by
spravcovia referenénych hodnot mali vysvetlit’ logiku, na ktorej su zalozené parametre
ich metodiky, avysvetlit, ako referencnd hodnota prispieva k plneniu
environmentalnych cielov vratane jej vplyvu na zmiernenie zmeny klimy. Zverejnené
informacie by mali obsahovat aj podrobnosti o periodicite preskiimania a pouZitom
postupe.

Spravca referencnych hodnot pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika by mal okrem
toho zverejnit’ kladny vplyv v oblasti emisii uhlika pre kazdé¢ podkladové aktivum
zahrnuté do uvedenych referen¢nych hodnoét a Specifikovat’ metédu pouziti na urcenie
toho, €i uspory emisii presahuju uhlikova stopu investi¢ného aktiva.

V zaujme zabezpecenia nepretrzitého dodrziavania vybranych cielov v oblasti
zmiernenia zmeny klimy by spravcovia nizkouhlikovych referenénych hodndt
areferenénych hodndt pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika mali pravidelne
preskimavat’ svoje metodiky a informovat’ pouzivatel'ov o uplatnitelnych postupoch
pri akejkol'vek podstatnej zmene. Pri zavadzani podstatnej zmeny by spravcovia
referenénych hodndt mali zverejnit’ dovody tejto zmeny a vysvetlit, ako je tato zmena
v stlade s povodnymi ciel'mi referenénych hodnot.

S cielom posilnit’ transparentnost’ a zabezpecit’ primerant uroven harmonizacie by sa
pravomoc prijimat’ akty v sulade s ¢lankom 290 Zmluvy o fungovani Eurdpskej unie
mala delegovat na Komisiu, aby blizSie ur€ila minimalny obsah povinnosti
zverejilovania, ktoré by sa mali vztahovat’ na spravcov referen¢nych hodndt, ktori
zohladiiuju ciele ESG, aaby urcila miniméalne normy pre harmoniziciu metodiky
nizkouhlikovych referencnych hodnét a referencnych hodnoét pre kladny vplyv
v oblasti emisii uhlika vratane metody na vypocet emisii uhlika a Gspor emisii uhlika
spojenych s podkladovymi aktivami s prihliadnutim na metédy environmentalnej
stopy vyrobkov a environmentdlnej stopy organizacii vymedzené v bode 2 pism. a)
ab) odpori¢ania Komisie 2013/179/EU. Je osobitne dolezité, aby Komisia pocas
pripravnych prac uskutocnila prislusné konzultacie, a to aj na urovni expertov, a aby sa
tieto konzultacie viedli v stlade so zasadami stanovenymi v Medziinstitucionalnej
dohode o lepSej tvorbe prava z 13. aprila 2016. PredovSetkym v zaujme zaistenia
rovnakého zastipenia pri priprave delegovanych aktov sa vSetky dokumenty poskytuju
Eurépskemu parlamentu a Rade v rovnakom case ako expertom z ¢lenskych Statov
a experti Europskeho parlamentu a Rady maju staly pristup na zasadnutia expertnych
skupin Komisie, ktoré sa venuju priprave delegovanych aktov.

Nariadenie (EU) 2016/1011 by sa preto malo zodpovedajiicim spésobom zmenit’,

30

Odport¢anie Komisie 2013/179/EU z9. aprila 2013 tykajice sa pouzivania metéod na meranie
a oznamovanie environmentalneho spravania vyrobkov a organizacii pocas ich zivotného cyklu (U. v.
EUL 124,4.5.2013, s. 1).
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PRIJALI TOTO NARIADENIE:

Clanok 1
Zmeny nariadenia (EU) 2016/1011

Nariadenie (EU) 2016/1011 sa meni takto:

1.

3.

V ¢lanku 3 ods. 1 sa vkladaju tieto body 23a a 23b:

»23a. ,,nizkouhlikova referencna hodnota® je referencnd hodnota, ktorej podkladové
aktiva sa na ucely bodu 1 pism. b) podbodu ii) tohto odseku vyberaju tak, aby
vysledné referenéné portfélio malo menej emisii uhlika v porovnani s aktivami
tvoriacimi Standardn®l, kapitdlom vézenu referenénit hodnotu, a ktord sa vytvéra
v stlade s normami stanovenymi v delegovanych aktoch uvedenych v ¢lanku 19a
ods. 2.evede

,»23b. ,referenéna hodnota pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika® je referen¢na
hodnota, ktorej podkladové aktiva sa na ucely bodu 1 pism. b) podbodu ii) tohto
odseku vyberaji podla toho, Ze ich tspory emisii uhlika presahuju uhlikova stopu
aktiva, a ktord sa vytvara v sulade s normami stanovenymi v delegovanych aktoch
uvedenych v ¢lanku 19a ods. 2.

Clanok 13 sa meni takto:
a) v odseku 1 sa doplia toto pismeno d):

»d) vysvetlenie toho, ako hlavné prvky metodiky stanovené v pismene a)
odzrkadl'ujii environmentalne, socidlne a spravne faktory (ESG) pre kazdu
referencnit hodnotu alebo skupinu referenénych hodnét, ktoré sleduji alebo
zohl'adiiuju ciele ESG.*

b)  vklada sa tento odsek 2a:

»2a.  Komisia je splnomocnend prijimat’ delegované akty v stilade s ¢lankom
49 s cielom blizSie ur¢it’ minimalny obsah vysvetlenia uvedeného v odseku 1
pism. d).

V hlave I1I sa vklada tato kapitola 3a:
,»Kapitola 3a

Nizkouhlikové referenéné hodnoty a referencné hodnoty pre kladny vplyv v oblasti

emisii uhlika
Clanok 19a

Nizkouhlikové referen¢né hodnoty a referencné hodnoty pre kladny vplyv v oblasti

emisii uhlika
1.  Poziadavky stanovené v prilohe III sa uplatiiuyji na poskytovanie
nizkouhlikovych referencnych hodnét alebo referencnych hodnét pre kladny

vplyv v oblasti emisii uhlika ana prispievanie k nim ako doplnok alebo
nahrada poziadaviek hlav II, IIT a I'V.

2. Komisia je splnomocnend prijimat’ delegované akty v stlade s ¢lankom 49
s cielom blizSie ur¢it’ minimalne normy pre nizkouhlikové referencné hodnoty
a referen¢né hodnoty pre kladny vplyv v oblasti emisii uhlika vratane:
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a)  kritérii na vyber podkladovych aktiv, v pripade potreby vratane kritérii
vylucenia aktiv;

b)  kritérii ametédy na vazenie podkladovych aktiv zahrnutych do
referencnej hodnoty;

c) metdody na vypocet emisii uhlika atspor emisii uhlika spojenych
s podkladovymi aktivami.*

4. V ¢lanku 27 sa vkladaju tieto odseky 2a a 2b:

»2a. Vyhlasenie o referencnej hodnote obsahuje pre kazdi poziadavku uvedent
v odseku 2 vysvetlenie toho, ako sa odzrkadl'uju environmentalne, socidlne a spravne
faktory v jednotlivych poskytnutych a uverejnenych referen¢nych hodnotach alebo
skupinach referen¢nych hodnot, ktoré sleduju alebo zohl'adiiuju ciele ESG.

2b. Komisia je splnomocnend prijimat’ delegované akty v sulade s ¢lankom 49
s ciel'om blizSie urcit’ informacie uvedené v odseku 2a.*

5. Dopiia sa text prilohy k tomuto nariadeniu.

Clanok 2

Toto nariadenie nadobuda uc€innost diiom nasledujucim po jeho uverejneni v Uradnom
vestniku Eurdpskej unie.

Toto nariadenie je zavdzné v celom rozsahu a priamo uplatnitelné vo vsetkych ¢lenskych
Statoch.

V Bruseli
Za Europsky parlament Za Radu
predseda predseda
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